



























Countries  differ  enormously  in  their  level  of  trust.  According  to  the  World  Value 
Survey, 60% of Norwegians think that most people can be trusted, while only 5% of 
Brazilians think so (Inglehart, 1999). A compelling explanation for these differences is 




















reciprocating  kind  actions  by  senders.  Since  senders  with  low  expectations  who 
nevertheless send are being particularly kind—given their expectation they are giving 
away  money—facing  such  senders  motivates  receivers  to  be  more  trustworthy.  In 
contrast, in models of guilt aversion (Charness and Dufwenberg, 2006), trustworthiness 
1 is the result of receivers not wanting to disappoint the sender. Hence, since senders 




University.  Average  earnings  in  the  game  were  $47.39.  The  detailed  experimental 
procedures are found in Reuben et al. (2008). 
In  order  to  convey  the  senders’  true  expectations  in  an  incentive‐compatible 
way, subjects made four decisions. Decision 1 consists of playing the trust game as a 
sender.  As  decision  2,  subjects  are  asked  to  predict  the  amount  returned  by  their 
receiver.1 As decision 3, subjects play the trust game as receivers and choose how much 
to  return  conditional  on  receiving  the  $150.  Decision  4  consists  of  playing  the trust 
game once more. Senders are told that their receiver will be informed of their expected 
















There  are  a  few  papers  that  study  the  effect  of  expectations  on  trustworthiness. 
Dufwenberg and Gneezy (2000), Charness and Dufwenberg (2006), and Bacharach et al. 
(2007) study variations of trust games and measure the receivers’ expectation of the 






suggest  that  the  relation  between  second‐order  beliefs  and  returns  is  driven  by  the 
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be  considered  as  a  lower  bound  of  the  total  effect.  Receivers  who  return  $0  when 












is  associated  with  a  $31.77  lower  return.  This  is  a  striking  43%  difference  in 
trustworthiness.  Also  strong  is  the  effect  of  the  subjects’  expectation  of  the  amount 
returned by others: those who expect others to be trustworthy return higher amounts. 
Finally, the amount returned under unknown expectations has a positive effect. 






















constant  their  level  of  trustworthiness  (the  coefficient  is  not  different  from  one). 
Observing a low expectation, however, eliminates completely the effect of their original 







respond  with  lower  returns  when  they  face  a  sender  with  low  expectations.  These 
results suggest that reciprocity and motivations such as altruism are not sufficient to 
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